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Analisis Pengaruh Efisiensi Modal Kerja, Likuiditas dan Solvabilitas 
Terhadap Profitabilitas Pada Industri Barang Konsumsi yang Terdaftar Di 
Bursa Efek Indonesia 
 
Analyze Effect of Working Capital Efficiency, Liquidity and Solvency to 
Profitability On Industrial Consumer Goods which is registered At 






Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh efisiensi modal kerja, 
likuiditas, dan solvabilitas terhadap profitabilitas pada industri barang konsumsi 
yang terdaftar di bursa efek Indonesia. Data penelitian ini diperoleh dari laporan 
keuangan (sekunder). Data penelitian ini diolah dengan menggunakan program 
spss 17.0. Temuan penelitian menunjukkan bahwa: (1) secara parsial Working 
Capital Turnover (WCT) memiliki pengaruh yang sangat signifikan terhadap 
return on investment (ROI), hal tersebut diperkuat karena tingkat signifikansi 
yang diperoleh lebih kecil dari standar yang digunakan yakni 0% dari 5%. (2) 
secara parsial current ratio (CR) memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 
return on investmen (ROI), karena tingkat signifikansi yang diperoleh lebih kecil 
dari standar yang digunakan yakni 0,5% dari 5%. (3) secara parsial debt to equity 
ratio (DER) berpengaruh signifikan terhadap return on investment (ROI), karena 
tingkat signifikansi yang diperoleh lebih kecil dari standar yang digunakan yakni 
4,8% dari 5%. (4) efisiensi modal kerja, likuiditas (Current Ratio) dan solvabilitas 
(Debt to Equity Ratio) secara serempak berpengaruh signifikan terhadap 
profitabilitas (Return on Investment). 
 
Kata kunci : efisiensi modal kerja (WCT), likuiditas(CR), solvabilitas (DER), 
profitabilitas (ROI) 
  
This research intends to analyze effect to working capital efficiency, liquidity, and 
solvency to profitability on industrial consumer goods which is registered at 
Indonesian stock exchange. This research data acquired of financial statement 
(secondary). This observational data at procces by use of program spss 17.0. 
Finding researching to point out that: (1 ) partially Working Capital   Turnover  
(WCT) having influence that really significant to return on investment (ROI), that 
thing is bastioned because zoom significantion that acquired smaller of standard 
one is utilized namely 0% of 5%. (2 ) partially current ratio  (CR) having influence 
that significant to return on investment (ROI), since acquired significantion zoom 
smaller of standard one is utilized namely 0,5% of 5%. (3 ) partially debt to equity 
ratio  (DER) having for significant to return on investment (ROI), since acquired 
significantion zoom smaller of standard one is utilized namely 4,8% of 5%. (4 ) 
working capital efficiency, liquidity  (Current Ratio)  and solvency( Debt to Equity 
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BAB I  
PENDAHULUAN 
 
1.1. Latar Belakang  
Modal kerja merupakan masalah pokok dan topik penting yang sering kali 
dihadapi oleh perusahaan, karena hampir semua perhatian untuk mengelola 
modal kerja dan aktiva lancar yang merupakan bagian yang cukup besar dari 
aktiva. Modal kerja dibutuhkan oleh setiap perusahaan untuk membelanjai 
operasinya sehari-hari, misalnya: untuk pembelian bahan mentah, membiayai 
upah gaji pegawai, dan lain-lain, dimana uang atau dana yang dikeluarkan 
tersebut diharapkan dapat kembali lagi masuk dalam perusahaan dalam waktu 
singkat melalui hasil penjualan produksinya. Oleh karena itu, perusahaan dituntut 
untuk selalu meningkatkan efisiensi kerjanya sehingga dicapai tujuan yang 
diharapkan oleh perusahaan yaitu mencapai laba yang optimal.  
Salah satu masalah kebijaksanaan keuangan yang dihadapi perusahaan 
adalah masalah efisiensi modal kerja. Manajemen modal kerja yang baik sangat 
penting dalam bidang keuangan karena kesalahan dan kekeliruan dalam 
mengelola modal kerja dapat mengakibatkan kegiatan usaha menjadi terhambat 
atau terhenti sama sekali. Sehingga, adanya analisis atas modal kerja 
perusahaan sangat penting untuk dilakukan guna untuk mengetahui situasi 
modal kerja pada saat ini, kemudian hal itu dihubungkan dengan situasi 
keuangan yang akan dihadapi pada masa yang akan datang. Dari informasi ini 
dapat ditentukan program apa yang harus dibuat atau langkah apa yang harus 





Pengelolaan modal kerja merupakan hal yang sangat penting dalam 
perusahaan, karena meliputi pengambilan keputusan mengenai jumlah dan 
komposisi aktiva lancar dan bagaimana membiayai aktiva ini. Perusahaan yang 
tidak dapat memperhitungkan tingkat modal kerja yang memuaskan, maka 
perusahaan kemungkinan mengalami insolvency (tak mampu memenuhi 
kewajiban jatuh tempo) dan bahkan mungkin terpaksa harus dilikuidasi. Aktiva 
lancar harus cukup besar untuk dapat menutup hutang lancar sedemikian rupa, 
sehingga menggambarkan adanya tingkat keamanan (margin safety) yang 
memuaskan. Sementara itu, jika perusahaan menetapkan modal kerja yang 
berlebih akan menyebabkan perusahaan overlikuid sehingga menimbulkan dana 
menganggur yang akan mengakibatkan inefisiensi perusahaan, dan membuang 
kesempatan memperoleh laba.  
Modal kerja memiliki sifat yang fleksibel, besar kecilnya modal kerja dapat 
ditambah atau dikurangi sesuai kebutuhan perusahaan. Modal kerja yang terdiri 
dari kas, piutang, dan persediaan harus dimanfaatkan seefisien mungkin. 
Besarnya modal kerja harus sesuai dengan kebutuhan perusahaan, karena baik 
kelebihan atau kekurangan modal kerja sama-sama membawa dampak negatif 
bagi perusahaan.  
Modal kerja yang berlebihan terutama modal kerja dalam bentuk uang tunai 
dan surat berharga dapat merugikan perusahaan karena menyebabkan 
berkumpulnya dana yang besar tanpa penggunaan secara produktif. Dana yang 
mati, yaitu dana-dana yang tidak digunakan menyebabkan diadakannya investasi 
dalam proyek-proyek yang tidak diperlukan dan yang tidak produktif. Disamping 
itu kelebihan modal kerja juga akan menimbulkan inefisiensi atau pemborosan 





Indikator adanya manajemen modal kerja yang baik adalah adanya 
efisiensi modal kerja, modal kerja dapat dilihat dari perputaran modal kerja 
(working capital turnover), perputaran piutang (receivable turnover), perputaran 
persediaaan (inventori turnover). Perputaran modal kerja dimulai dari saat kas 
diinvestasikan dalam komponen modal kerja sampai saat kembali menjadi kas. 
Makin pendek periode perputaran modal kerja, makin cepat perputarannya 
sehingga perputaran modal kerja makin tinggi dan perusahaan makin efisien 
yang pada akhirnya rentabilitas semakin meningkat.  
Dalam penentuan kebijakan modal kerja yang efisien, perusahaan 
dihadapkan pada masalah adanya pertukaran (trade off) antara faktor likuiditas 
dan profitabilitas, jika perusahaan memutuskan menetapkan modal kerja dalam 
jumlah yang besar, kemungkinan tingkat likuiditas akan terjaga namun 
kesempatan untuk memperoleh laba yang besar akan menurun yang pada 
akhirnya berdampak pada menurunnya profitabilitas. Sebaliknya jika perusahaan 
ingin memaksimalkan profitabilitas, kemungkinan dapat memengaruhi tingkat 
likuiditas perusahaan. Makin tinggi likuiditas, maka makin baiklah posisi 
perusahaan di mata kreditur. Oleh karena terdapat kemungkinan yang lebih 
besar bahwa perusahaan akan dapat membayar kewajibannya tepat pada 
waktunya. Di lain pihak ditinjau dari segi sudut pemegang saham, likuiditas yang 
tinggi tak selalu menguntungkan karena berpeluang menimbulkan dana-dana 
yang menganggur yang sebenarnya dapat digunakan untuk berinvestasi dalam 
proyek-proyek yang menguntungkan perusahaan. 
Selain masalah tersebut di atas perusahaan juga dihadapkan pada 
masalah penentuan sumber dana. Pemenuhan kebutuhan dana suatu 
perusahaan dapat dipenuhi dari sumber intern perusahaan, yaitu dengan 





atau laba ditahan yang tidak dibagi dan digunakan kembali sebagai modal. 
Pemenuhan kebutuhan dana perusahaan dapat juga dipenuhi dari sumber 
ekstern yaitu dengan meminjam dana kepada pihak kreditur seperti bank, 
lembaga keuangan bukan bank, atau dapat pula perusahaan menerbitkan 
obligasi untuk ditawarkan kepada masyarakat.  
Pembiayaan dengan utang atau leverage keuangan menurut Brigham dan 
Houston (2001: 84) memiliki tiga implikasi penting, yaitu:  
“Pertama, memperoleh dana melalui utang membuat pemegang 
saham dapat mempertahankan pengendalian atas perusahaan dengan 
investasi yang terbatas. Kedua, kreditur melihat ekuitas atau dana yang 
disetor pemilik untuk memberikan marjin pengaman, sehingga jika 
pemegang saham hanya memberikan sebagian kecil dari total 
pembiayaan, maka risiko perusahaan sebagian besar ada pada kreditur. 
Ketiga, Jika perusahaan memperoleh pengembalian yang lebih besar 
atas investasi yang dibiayai dengan dana pinjaman dibanding 
pembayaran bunga, maka pengembalian atas modal pemilik akan lebih 
besar”. 
 
 Sementara itu Sawir (2001: 11) menyebutkan bahwa “leverage dapat 
digunakan untuk meningkatkan hasil pengembalian pemegang saham, tetapi 
dengan risiko akan meningkatkan kerugian pada masa-masa suram”.  
Jika perusahaan menggunakan lebih banyak hutang dibanding modal 
sendiri maka tingkat solvabilitas akan menurun karena beban bunga yang harus 
ditanggung juga meningkat. Hal ini akan berdampak terhadap menurunnya 
profitabilitas.  
Pada dasarnya, jika perusahaan meningkatkan jumlah utang sebagai 
sumber dananya hal tersebut dapat meningkatkan risiko keuangan. Jika 
perusahaan tidak dapat mengelola dana yang diperoleh dari utang secara 
produktif, hal tersebut dapat memberikan pengaruh negatif dan berdampak 
terhadap menurunnya profitabilitas perusahaan. Sebaliknya jika utang tersebut 





hal tersebut dapat memberikan pengaruh yang positif dan berdampak terhadap 
peningkatan profitabilitas perusahaan.  
Barang konsumsi menjadi industri yang penting bagi perkembangan 
perekonomian bangsa. Hal ini tidak terlepas dari banyaknya perusahaan-
perusahaan yang bergerak dalam industri barang konsumsi di Indonesia. Tidak 
bisa dipungkiri bahwasanya dalam proses produksi barang konsumsi dibutuhkan 
banyak sumber daya termasuk di dalamnya sumber daya manusia. Oleh karena 
itu, industri barang konsumsi memiliki peranan dalam menyerap tenaga kerja dan 
meningkatkan pendapatan pada suatu negara.  
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi kepada 
investor dan calon investor untuk merumuskan kebijakan dalam melakukan 
investasi pada perusahaan dalam sektor industri barang konsumsi di Bursa Efek 
Indonesia supaya tingkat pengembalian dari penanaman investasi tersebut 
memperoleh hasil yang maksismum.  
Berdasarkan gambaran tersebut menarik untuk diteliti mengenai “Analisis 
Pengaruh Efisiensi Modal Kerja, Likuiditas dan Solvabilitas Terhadap 
Profitabilitas pada Industri Barang Konsumsi yang Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia.”   
 
1.2. Rumusan Masalah  
Dari uraian latar belakang permasalahan maka masalah penelitian ini 
dirumuskan sebagai berikut:  
1. Apakah efisiensi modal kerja berpengaruh terhadap profitabilitas ? 
2. Apakah likuiditas berpengaruh terhadap profitabilitas ?  





4. Apakah efisiensi modal kerja, likuiditas, dan solvabilitas secara bersama-
sama berpengaruh terhadap profitabilitas ? 
 
 1.3. Tujuan Dan Manfaat Penelitian 
1.3.1. Tujuan Penelitian 
 Untuk dapat melaksanakan penelitian ini dengan baik dan mengenai 
sasaran, maka peneliti harus mempunyai tujuan, adapun tujuan dari penelitian 
ini adalah untuk memperoleh hubungan kausalitas secara parsial dan total 
antara variabel modal kerja, likuiditas, dan solvabilitas terhadap variabel 
profitabilitas dalam konteks perusahaan industri barang konsumsi yang 
terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia. 
 
1.3.2. Manfaat Penelitian 
Melalui penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat, antara lain: 
1) Manfaat bagi Penulis  
Sebagai sumbangsih pemikiran bagi dunia akademik serta 
implementasi ilmu yang diperoleh dari bangku kuliah. 
2) Manfaat bagi Dunia Akademis 
Sebagai bahan wacana maupun bahan referensi dalam karya tulis 
ilmiah mengenai topik atau variabel yang diteliti. 
3) Manfaat bagi Perusahaan 
Sebagai informasi dan bahan pertimbangan dalam pengambilan 
keputusan. 
4) Manfaat bagi Investor dan calon Investor 
Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi Investor 
dan calon investor sebagai bahan pertimbangan untuk melakukan 





1.4. Organisasi/Sistematika Penulisan 
Untuk memudahkan dalam memahami pembahasan skripsi ini, maka 
penulis akan memaparkannya secara sistematis ke dalam beberapa bab sebagai 
berikut: 
Bab I    Pendahuluan 
Bab ini menguraikan tentang latar belakang, rumusan masalah, tujuan 
dan manfaat penelitian serta sistematika penulisan. 
Bab II   Tinjauan Pustaka 
Bab ini menguraikan tentang landasan teori, penelitian yang relevan atau 
penelitian yang telah dilakukan sebelumnya berkaitan dengan penelitian 
yang dilakukan oleh penulis (penelitian terdahulu), kerangka pikir, dan 
hipotesis. 
Bab III  Metodologi penelitian 
Bab ini merupakan bagian yang menguraikan tentang objek penelitian, 
populasi dan sampel, jenis dan sumber data, teknik pengumpulan data, 
metode analisis data, dan variabel penelitian. 
Bab IV  Analisis dan Pembahasan 
Bab ini merupakan penjelasan tentang hasil yang diperoleh dari 
penelitian dan analisis yang telah dilakukan. 
Bab V   Kesimpulan dan Saran 








2.1. Landasan Teori 
2.1.1. Profitabilitas  
Rasio profitabilitas menurut Kasmir (2010:196) “merupakan rasio untuk 
menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan”. 
Rasio ini dapat dilakukan dengan membandingkan berbagai komponen 
yang ada di laporan keuangan, terutama neraca dan laporan laba rugi. 
Tujuannya untuk melihat perkembangan perusahaan dalam rentang waktu 
tertentu, baik penurunan atau kenaikan. 
Jenis-jenis rasio profitabilitas yang dapat digunakan adalah: 
a) Profit margin (profit margin) 
Margin laba adalah rasio yang membandingkan laba bersih setelah 
pajak dengan penjualan bersih. Margin laba kotor menunjukkan laba yang 
relatif terhadap perusahaan. Sedangkan, margin laba bersih merupakan 
ukuran keuntungan dengan membandingkan antara laba setelah bunga 
dan pajak dibandingkan dengan penjualan. 












1) Untuk margin laba kotor (Kasmir, 2010:199) : 
                  
                                      
                
 
2) Untuk margin laba bersih (Kasmir, 2010:200): 
                   
                                   
                
 
 
b) Return on Investment (ROI) 
Return on investment (ROI) atau return on total assets merupakan 
rasio yang menunjukkan hasil (return) atas jumlah aktiva yang digunakan 
dalam perusahaan. 
Rumus untuk mencari return on investment (ROI) dapat digunakan 
sebagai berikut (Kasmir, 2010 : 202) : 
 
    
                             
            
 
 
atau dapat pula dihitung dengan menggunakan pendekatan Du Pont 
sebagai berikut (Kasmir, 2010 : 203): 
 
ROI = Margin laba bersih   Perputaran total aktiva 
 
c) Return on Equity (ROE) 
Tingkat pengembalian atas ekuitas (ROE) merupakan rasio untuk 
mengukur laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri. 
Rasio ini menunjukkan efisiensi penggunaan modal sendiri. Semakin 
tinggi rasionya, maka semakin baik/kuat posisi pemilik perusahaan. 
Formula untuk mencari return on equity yang digunakan oleh 






    
                             
       
 
 
Atau dapat pula dihitung dengan menggunakan pendekatan Du Pont 
sebagai berikut: 
 




2.1.2. Modal Kerja 
2.1.2.1. Pengertian Modal Kerja 
Menurut Kasmir (2010: 250) Pengertian modal kerja secara 
mendalam terkandung dalam konsep modal kerja yang dibagi menjadi tiga 
macam, yaitu : 
1. Konsep kuantitatif 
Konsep kuantitatif, menyebutkan bahwa modal kerja adalah seluruh 
aktiva lancar. Dalam konsep ini adalah bagaimana mencukupi 
kebutuhan dana untuk membiayai operasi perusahaan jangka 
pendek. Konsep ini sering disebut dengan modal kerja kotor (gross 
working capital) 
2. Konsep kualitatif 
Konsep kualitatif, merupakan konsep yang menitikberatkan kepada 
kualitas modal kerja. Konsep ini melihat selisih antara jumlah aktiva 
lancar dengan kewajiban lancar. Konsep ini disebut modal kerja 
bersih atau net working capital.  
3. Konsep fungsional 
Konsep fungsional menekankan kepada fungsi dana yang dimiliki 





dimiliki dan digunakan perusahaan untuk meningkatkan laba 
perusahaan. Semakin banyak dana yang digunakan sebagai modal 
kerja seharusnya dapat meningkatkan perolehan laba. Demikian pula 
sebaliknya, jika dana yang digunakan sedikit, labapun akan menurun. 
Akan tetapi, dalam kenyataannya terkadang kejadiannya tidak selalu 
demikian. 
 
2.1.2.2. Siklus Modal Kerja 
Proses pemutaran modal kerja akan selalu berjalan selama 
perusahaan masih beroperasi, modal kerja berputar terus-menerus dalam 
perusahaan karena dipakai untuk membiayai operasi sehari-hari. 
Modal kerja memiliki sifat yang fleksibel, besar kecilnya modal kerja 
dapat ditambah atau dikurangi sesuai kebutuhan perusahaan. Modal 
kerja yang terdiri dari kas, piutang, dan persediaan harus dimanfaatkan 
seefisien mungkin.  
Menurut Kasmir (2010:40-41) 
“Kas merupakan uang tunai yang dimiliki perusahaan dan 
dapat segera digunakan setiap saat dan merupakan komponen 
aktiva lancar paling dibutuhkan guna membayar berbagai 
kebutuhan yang diperlukan, Piutang merupakan tagihan 
perusahaan kepada pihak lainnya yang memiliki jangka waktu 
tidak lebih dari satu tahun, dan Persedian merupakan cadangan 
perusahaan untuk proses produksi atau penjualan pada saat 
dibutuhkan” 
.    
Analisis tentang lingkaran modal kerja dimulai dengan kas, uang kas 
ditanam dalam persediaan dan berbagai alat dan jasa, di samping 
dibiayai dari para pemasok dengan kredit, yang kemudian memerlukan 





merupakan lingkaran modal kerja, dan akan berputar terus-menerus 
selama perusahaan itu berjalan. 
  
2.1.2.3. Fungsi Modal Kerja 
Fungsi modal kerja adalah sebagai berikut:  
1. Modal Kerja itu menampung kemungkinan akibat buruk yang 
ditimbulkan karena penurunan nilai aktiva lancar seperti penurunan 
nilai piutang yang diragukan dan yang tidak dapat ditagih atau 
penurunan nilai persediaan.  
2. Modal kerja yang cukup memungkinkan perusahaan untuk membayar 
semua utang lancarnya tepat pada waktunya dan untuk 
memanfaatkan potongan tunai ; dengan menggunakan potongan 
tunai maka jumlah yang akan dibayarkan uttuk pembelian barang 
menjadi berkurang.  
3. Modal kerja yang cukup memungkinkan perusahaan untuk memelihara 
“Credit standing” perusahaan yaitu penilaian pihak ketiga, misalnya 
bank dan para kreditor akan kelayakan perusahaan untuk memelihara 
kredit. Disamping itu modal kerja yang mencukupi memungkinkan 
perusahaan untuk menghadapi situasi darurat seperti dalam hal 
terjadi : pemogokan banjir dan kebakaran.  
4. Memungkinkan perusahaan untuk memberikan syarat kredit kepada 
para pembeli. Kadang-kadang perusahaan harus memberikan kepada 
para pembelinya syarat kredit yang lebih lunak dalam usaha 





5. Memungkinkan perusahaan untuk menyesuaikan persediaan pada 
suatu jumlah yang mencukupi untuk melayani kebutuhan para 
pembeli dengan lancar.  
6. Memungkinkan pimpinan perusahaan untuk menyelenggarakan 
perusahaan lebih efisien dengan jalan menghindarkan kelambatan 
dalam memperoleh bahan, jasa dan alat-alat yang disebabkan karena 
kesulitan kredit.  
7. Modal kerja yang mencukupi, memungkinkan pula perusahaan untuk 
menghadapi masa resesi dan depresi dengan baik. 
  
2.1.2.4. Faktor-Faktor yang Memengaruhi Modal Kerja  
Menurut Kasmir (2010:254) kebutuhan perusahaan akan modal 
tergantung pada faktor-faktor sebagai berikut :  
1. Jenis Perusahaan  
Kebutuhan modal kerja tergantung pada jenis dan sifat dari usaha 
yang dijalankan perusahaan.  
2. Waktu produksi 
Ada hubungan langsung antara jumlah modal kerja dan jangka waktu 
yang diperlukan untuk memproduksi barang yang akan dijual pada 
pembeli. Makin lama waktu yang diperlukan untuk memperoleh 
barang, atau makin lama waktu yang diperlukan untuk memperoleh 
barang dari luar negeri, jumlah modal kerja yang diperlukan makin 
besar. 
3. Syarat Kredit 
Kebutuhan modal kerja perusahaan dipengaruhi oleh syarat 





membeli bahan dari pemasok maka lebih sedikit modal kerja yang 
ditanamkan dalam persediaan. Sebaliknya, semakin longgar syarat 
kredit yang diberikan pada pembeli maka akan lebih banyak modal 
kerja yang ditanamkan dalam piutang. 
4. Tingkat perputaran persediaan  
Makin cepat persediaan berputar maka makin kecil modal kerja yang 
diperlukan. Pengendalian persediaan yang efektif diperlukan untuk 
memelihara jumlah, jenis, dan kualitas barang yang sesuai dan 
mengatur investasi dalam persediaan. Disamping itu biaya yang 
berhubungan dengan persediaan juga berkurang. 
 
2.1.3. Efisiensi Modal Kerja 
Pengertian efisiensi yang dikemukakan oleh Anthony dan Govindarajan 
yang diterjemahkan oleh F.X. Kurniawan Tjakrawala (2002: 114) bahwa 
“efisiensi adalah perbandingan output dengan input, atau jumlah output per 
unit input.” Sama halnya dengan pengertian efisiensi yang dikemukakan oleh 
Horngren (2003: 503) bahwa “efisiensi merupakan perbandingan yang 
optimum antara masukan dan pengeluaran.”  
Menurut Supriyono (2000: 329), yang dimaksud dengan “efisiensi adalah 
rasio keluaran terhadap masukan atau jumlah keluaran per unit masukan.” 
Jadi suatu pusat pertanggung jawaban dikatakan efisien jika: 
a. Menggunakan masukan (biaya atau sumber-sumber) yang lebih kecil 
untuk menghasilkan dalam jumlah yang sama. 
b. Menggunakan masukan (biaya atau sumber-sumber) yang sama 





c. Menggunakan masukan (biaya atau sumber-sumber) yang lebih kecil 
untuk menghasilkan keluaran dalam jumlah yang lebih besar. 
 
Sedangkan Halim  (2000: 72) “efisiensi adalah rasio antara output dengan 
input atau jumlah output per unit dibandingkan dengan input per unit”. Ukuran 
efisiensi bisa dikembangkan dengan menghubungkan antara biaya yang 
sesungguhnya dengan biaya standar yang telah ditetapkan sebelumnya.  
Berdasarkan uraian-uraian tentang pengertian efisiensi, maka dapat 
ditarik kesimpulan, yaitu bahwa yang dimaksud dengan efisiensi adalah rasio 
atau perbandingan antara output dengan input. 
“Manajemen atau pengelolaan modal kerja merupakan hal yang sangat 
penting agar kelangsungan usaha sebuah perusahaan dapat dipertahankan” 
(Hanafi, 2005: 125). Kesalahan atau kekeliruan dalam pengelolaan modal 
kerja akan menyebabkan buruknya kondisi keuangan perusahaan sehingga 
kegiatan perusahaan dapat terhambat atau terhenti sama sekali. 
Efisiensi modal kerja adalah pemanfaatan modal kerja aktivitas 
operasional perusahaan secara optimal sehingga mampu meningkatkan 
kemakmuran perusahaan itu sendiri. Penggunaan modal kerja akan 
dinyatakan optimal jika jumlah modal kerja yang digunakan dalam 
perusahaan mampu menghasilkan keuntungan yang besar pula bagi 
perusahaan. 
Efisiensi modal kerja ini menunjukkan prestasi manajemen dalam 
mengelola sumber daya perusahaan secara optimal. Semakin efisien 
penggunaan modal kerja maka semakin baik kinerja manajemen perusahaan. 
Efisiensi dalam pengelolaan modal kerja juga sangat diperlukan untuk 





tujuan perusahaan secara keseluruhan. Seperti yang dinyatakan oleh 
Syamsuddin (2007: 200) bahwa  
“ efisiensi dalam manajemen modal kerja sangat diperlukan untuk 
menjamin kelangsungan atau keberhasilan jangka panjang dan 
mencapai tujuan perusahaan secara keseluruhan yang dalam hal ini 
memperbesar kekayaan bagi para pemilik. Keberhasilan jangka 
panjang sangat dipengaruhi oleh keberhasilan jangka pendek oleh 
karenanya efisiensi pengelolaan kerja ini penting untuk dilakukan 
karena mendorong perusahaan untuk mencapai tujuan jangka 
pendek” 
 
Dalam menghitung besarnya efisiensi modal kerja dapat digunakan rasio-
rasio antara lain sebagai berikut: 
1. Perputaran Modal Kerja (Working Capital Turnover)  
Rasio ini menunjukkan banyaknya penjualan (dalam rupiah) yang 
dapat diperoleh perusahaan untuk tiap rupiah modal kerja.  
Formulasi dari Working Capital Turnover (WCT) adalah sebagai 
berikut (Sawir, 2001: 16) : 
 
    
         
                            
        
2. Perputaran persediaan (Inventory Turnover)  
Rasio ini mengukur efisiensi pengelolaan persediaan barang 
dagang. Rasio ini merupakan indikasi yang cukup popular untuk 
menilai efisisensi operasional, yang memperlihatkan seberapa 
baiknya manjemen mengontrol modal yang ada pada persediaan. 
 Formulasi dari Inventory Turnover adalah sebagai berikut (Sawir, 
2001: 15)  :  
                   
                     
                    






3. Perputaran Piutang (Receivable Turnover)  
Rasio ini menunjukkan efisiensi pengelolaan piutang perusahaan. 
Semakin tinggi rasio menunjukkan modal kerja yang ditanamkan 
dalam piutang rendah.  
Formulasi dari receivable turnover (RT) adalah sebagai berikut 
(Sawir, 2001: 16)   : 
  
   
       
                 
        
 
2.1.4. Likuiditas  
Rasio likuiditas menurut Fred Weston yang dikutip oleh Kasmir 
(2010:129) menyatakan bahwa, “ rasio likuiditas (liquiditiy ratio) merupakan 
rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi 
kewajiban (utang) jangka pendek.” 
Sedangkan, menurut James O. Gill yang dikutip oleh Kasmir (2010:130) 
menyatakan bahwa, “rasio likuiditas mengukur jumlah kas atau jumlah 
investasi yang dapat dikonversikan atau di ubah menjadi kas untuk 
membayar pengeluaran, tagihan, dan seluruh kewajiban lainnya yang sudah 
jatuh tempo.” 
Dari pengertian tersebut, dapat disimpulkan bahwa rasio likuiditas 
digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan memenuhi, terutama 
utang yang sudah jatuh tempo. 
Untuk menilai likuiditas perusahaan terdapat beberapa rasio yang dapat 
digunakan sebagai alat untuk menganalisa dan menilai posisi likuiditas 






a) Rasio Lancar (Current Ratio) 
Rasio lancar menurut Van Horne (2009:206) adalah “ rasio yang 
menunjukkan kemampuan perusahaan untuk membayar kewajiban 
jangka pendeknya dengan menggunakan aktiva lancarnya.”  
Formulasi untuk mengetahui rasio ini sebagai berikut (Van Horne, 
2009:206): 
 
                  
             
                
        
 
b) Rasio Sangat Cepat (Quick Ratio atau Acid Test Ratio)  
Rasio sangat cepat menurut Kasmir (2010:137) adalah “ rasio yang 
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi atau membayar 
kewajiban atau utang lancar (utang jangka pendek) dengan aktiva lancar 
tanpa memperhitungkan nilai sediaan (inventory).” 
Rumus untuk mencari rasio sangat cepat sebagai berikut (Kasmir, 
2010:137) : 
 
                   
                        
                       
        
 
c) Rasio Kas (Cash Ratio) 
Menurut Sugiono (2008:62), rasio kas adalah “ rasio yang merupakan 
perbandingan antara kas yang ada diperusahaan dibandingkan dengan 
total utang lancar.” 
Pendapat yang hampir sama diungkapkan oleh Kasmir (2010: 138-





untuk mengukur seberapa besar uang kas yang tersedia untuk membayar 
utang.” 
Formulasi untuk menghitung rasio kas adalah (Kasmir, 2010:139) : 
 
           
   
                
        
 
d) Rasio Perputaran kas 
Menurut Kasmir (2010: 140) perhitungan perputaran kas dapat 
diartikan sebagai berikut : 
a. Apabila rasio perputaran kas tinggi, ini berarti, ketidak mampuan 
perusahaan dalam membayar tagihannya. 
b. Sebaliknya apabila rasio perputaran kas rendah, dapat diartikan kas 
yang tertanam pada aktiva yang sulit dicairkan dalam waktu yang 
singkat sehingga perusahaan harus bekerja keras dengan kas yang 
lebih sedikit. 
Rumus yang digunakan untuk mencari rasio perputaran kas 
adalah sebagaiberikut (Kasmir, 2010:141) : 
 
 
                     
                
                  
        
 
e) Inventory to Net Working Capital 
Menurut Kasmir (2010:141-142), 
“Inventory to Net Working Capital adalah rasio yang digunakan 
untuk mengukur atau membandingkan antara jumlah sediaan 
yang ada dengan modal kerja perusahaan. Modal kerja yang 







Rumus untuk mencari inventory to net working capital adalah (Kasmir, 
2010:142) : 
 
                
          
                              
        
 
2.1.5. Solvabilitas  
Menurut Kasmir (2010:151), rasio solvabilitas (leverage ratio) adalah “ 
rasio yang digunakan untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan 
dibiayai dengan utang.” 
Rasio solvabilitas menurut Wild (2005:9) “merupakan kemungkinan dan 
kemampuan jangka panjang perusahaan untuk melunasi kewajiban jangka 
panjang”. 
Rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan untuk 
membayar seluruh kewajibannya, baik jangka pendek maupun jangka 
panjang apabila perusahaan dilikuidasi. 
Jenis-jenis rasio solvabilitas antara lain sebagai berikut: 
a) Rasio Utang (Debt Ratio) 
Rasio utang merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 
perbandingan antara total utang dan total aktiva. 
Dengan kata lain, rasio utang mengukur seberapa besar aktiva 
perusahaan dibiayai oleh utang atau seberapa besar utang perusahaan 
berpengaruh terhadap pengelolaan aktiva. 
Rumus untuk mencari debt ratio sebagai berikut (Kasmir, 2010:156): 
 
            
           
            






b) Rasio Utang terhadap Ekuitas (Debt to Equity Ratio) 
Rasio utang terhadap ekuitas adalah rasio yang digunakan untuk 
menilai utang dengan ekuitas. 
Formulasi untuk mencari rasio Debt to Equity Ratio sebagai berikut 
(Kasmir, 2010:158) : 
 
                     
           
       
        
 
2.2. Penelitian Terdahulu  
Tabel 2.1 
Penelitian Terdahulu 
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2.3. Kerangka Pikir 
Kerangka pikir merupakan arah penelitian yang dilakukan oleh penulis dan 
digambarkan dalam skema  berikut ini. 
 
Gambar 2.1 
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Adapun hipotesis dalam penelitian ini adalah :  
1. Efisiensi modal kerja (working capital turnover) berpengaruh signifikan 
terhadap profitabilitas (return on investmen). 
2. Likuiditas (current ratio) berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas 
(return on investmen). 
3. Solvabilitas (debt to equity ratio) berpengaruh signifikan terhadap 
Profitabilitas (return on investmen). 
4. Efisiensi modal kerja (WCT), likuiditas (CR), dan solvabilitas (DER) 









3.1.  Objek Penelitan 
Penelitian dilakukan pada suatu lembaga yang terkait dengan pasar modal 
dalam hal ini adalah Bursa Efek Indonesia yang melalui kantor perwakilannya di 
Makassar yaitu Pusat Informasi Pasar Modal (PIPM) yang bertempat di Jalan AP. 
Pettarani No 18 Blok A4. 
 
3.2. Populasi dan Sampel 
Menurut Sugiyono (2010:215) “Populasi adalah Wilayah generalisasi yang 
terdiri atas objek atau subjek yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu 
yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik 
kesimpulannya”.  
Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan industri Barang 
Konsumsi jenis makanan dan minuman (foods and beverages) yang terdaftar 
pada Bursa Efek Indonesia dari tahun 2005 sampai dengan tahun 2010 yang 
memiliki laporan keuangan yang lengkap dan dipublikasikan dalam Indonesian 
Capital Market Directory (ICMD).  
Pemilihan sampel dilakukan berdasarkan metode Purposive Sampling, yaitu 
pemilihan sampel saham perusahaan selama periode penelitian berdasarkan 
pertimbangan atau kriteria tertentu. Adapun tujuan dari metode ini untuk 
mendapatkan sampel yang reprensentatif sesuai dengan kriteria yang telah 
ditentukan.  






1. Perusahaan industri barang konsumsi jenis makanan dan minuman 
(foods and beverages) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama 
periode penelitian yaitu tahun 2005 sampai dengan 2010. 
2. Perusahaan sampel telah menerbitkan laporan keuangan selama 5 (lima) 
tahun, yaitu tahun 2005 sampai dengan 2010. 
3. Terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebagai emiten hingga akhir tahun 
2010. 
4. Memiliki data-data yang dibutuhkan untuk pengukuran variabel dalam 
penelitian ini. 
 
Berdasarkan kriteria-kriteria atau pertimbangan yang telah ditetapkan dari 
tahun 2005 sampai dengan tahun 2010 terdapat 21 perusahaan industri barang 
konsumsi jenis makanan dan minuman (foods and beverages) yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia. Dari seluruh populasi yang ada, sampel yang memenuhi 
kriteria yang telah ditentukan tersebut terdiri atas 17 sampel perusahaan. 
 
3.3. Jenis dan Sumber Data 
3.3.1. Jenis Data 
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini terdiri dari data Kuantitatif, 
yaitu data berupa angka-angka yang berasal dari data laporan keuangan 
perusahaan yang menjadi sampel penelitian, periode akuntansi yang berakhir 
tahun 2005 sampai dengan tahun 2010, dan rutin diterbitkan setiap tahunnya  
dalam bentuk Indonesian Capital Market Directory (ICMD) melalui Pusat 








3.3.2. Sumber Data 
Dilihat dari sumber datanya, penelitian ini menggunakan data sekunder, 
yaitu data berupa dokumen dan informasi tertulis yang berhubungan dengan 
objek penelitian yang diterbitkan oleh pihak lain, dalam hal ini pihak Bursa 
Efek Indonesia melalui otoritas Pusat Informasi Pasar Modal daerah 
Makassar. 
 
3.4.Teknik Pengumpulan Data 
Dalam penelitian ini, pengumpulan data dilakukan dengan menggunakan 
dua metode, yaitu sebagai berikut: 
1. Penelitian Kepustakaan (Library Research), yaitu penelitian yang 
dilakukan dengan mengumpulkan dan mempelajari literatur-literatur yang 
ada hubungannya dengan penulisan skripsi ini seperti majalah, jurnal dan 
sumber-sumber lain yang berkaitan dengan penelitian, dilakukan dengan 
cara membaca buku–buku pustaka, referensi, koran dan sebagainya agar 
diperoleh pengetahuan tentang yang diteliti, sehingga dapat memecahkan 
masalah penelitian dengan cepat dan tepat.  
2. Metode Dokumentasi, yaitu dengan cara mengumpulkan, mencatat, dan 
mengkaji data sekunder yang berupa laporan keuangan perusahaan 
industri barang konsumsi sektor makanan dan minuman (foods and 
beverages) yang terdaftar di BEI periode Tahun 2005-2010 yang termuat 
dalam Indonesian Capital Market Directory (ICMD). Alasan digunakan 
metode dokumentasi ini adalah data yang diperoleh sudah terjadi dan 










3.5. Metode Analisis Data 
3.5.1. Analisis Regresi linier Berganda 
Penelitian ini akan menggunakan metode Multiple Regression untuk 
analisis impact dari variabel independent terhadap variabel dependen. Model 
ini dipilih karena penelitian ini dirancang untuk menentukan variabel 
independent yang mempunyai pengaruh terhadap variabel dependent. Model 
yang dimaksud adalah sebagai berikut (Priyatno, 2010) : 
 




Y   : Profitabilitas (return of investment atau ROI)   
α   : Konstanta  
β1, β2, β3 : Penaksiran koefisien regresi  
X1   : Efisiensi modal kerja (working capital turnover) 
X2   : Likuiditas (current ratio) 
X3   : Solvabilitas (debt to equity ratio) 
e   : Variabel Residual (tingkat kesalahan) 
 
 
3.5.2. Pengujian Hipotesis 
Pengujian hipotesis dilakukan melalui model regresi linier berganda. 







a) Koefisien Determinasi  
Pengujian R2 digunakan untuk mengukur proporsi atau presentase 
sumbangan variabel independen yang diteliti terhadap variasi naik 
turunnya variabel dependen. R2 berkisar antara 0 sampai 1 (0 ≤ R2 ≤ 1). 
Apabila R2 sama dengan 0, hal ini menunjukkan bahwa tidak adanya 
pengaruh antara variabel independen terhadap variabel dependen, dan 
bila R2 semakin kecil mendekati 0, maka dapat dikatakan bahwa 
pengaruh variabel independen semakin kecil terhadap variabel dependen. 
Apabila R2 semakin besar mendekati 1, hal ini menunjukkan semakin 
kuatnya pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen. 
b) Uji F Statistik 
Uji F digunakan untuk menguji tingkat signifikansi koefisien regresi 
variabel independen secara serempak terhadap variabel dependen. Nilai 
F
hitung 
dapat dicari dengan rumus sebagai berikut (Priyatno, 2010) :  
 




    







= koefisien determinasi  
k = banyaknya variabel bebas  








Langkah-langkahnya untuk melakukan uji F sebagai berikut : 
a) Hipotesis 
Ho =   Efisiensi modal kerja, Likuiditas, dan Solvabilitas secara 
simultan tidak berpengaruh signifikan terhadap Return on 
Investment (ROI) 
Ha =  Efisiensi modal kerja, Likuiditas, dan Solvabilitas secara 
simultan berpengaruh signifikan terhadap Return on Investment 
(ROI) 
b) Tingkat Signifikansi 
Tingkat signifikansi yang digunakan adalah 0,05 (α = 5%) 
c) Menentukan F hitung berdasarkan output program SPSS atau rumus. 
d) Menentukan F tabel 
Menentukan F tabel berdasarkan df 1(jumlah variabel – 1) dan df 2 (n 
– k – 1) pada tabel output kemudian mencari pada tabel F, atau dapat 
dicari pada program Ms Excel dengan cara pada cell kosong dengan 
cara mengetik =finv(tingkat signifikansi, df 1,df2) lalu tekan enter.  
e) Kriteria pengujian 
Ho diterima jika F hitung ≤ F tabel 
Ho ditolak F hitung > F tabel 
f) Membandingkan F hitung dengan F tabel 
 
c)  Pengujian Parsial (Uji t) 
Uji t digunakan untuk mengetahui apakah variabel independen secara 







Langkah-langkahnya sebagai berikut : 
1. Hipotesis 
Ho = Efisiensi modal kerja, Likuiditas, dan Solvabilitas secara parsial 
tidak berpengaruh signifikan terhadap Return on Investment (ROI) 
Ha = Efisiensi modal kerja, Likuiditas, dan Solvabilitas secara parsial 
berpengaruh signifikan terhadap Return on Investment (ROI) 
2. Tingkat Signifikansi 
Tingkat signifikansi yang digunakan adalah 0,05 (α = 5%)  
Jika signifikansi t hitung > 0.05, berarti H
0 
diterima atau Ha ditolak 
Jika signifikansi t hitung < 0.05, berarti H
0 
ditolak atau Ha diterima 
3. Menentukan t hitung 
Menentukan t hitung dari tabel dapat dilihat pada tabel output SPSS 
kolom t sesuai dengan variabel independennya. 
4. Menentukan t tabel 
Tabel distribusi t dicari pada α = 5% : 2 = 2,5% (uji 2 sisi) dengan 
derajat kebebasan (df) = n – k – 1. 
5. Kriteria pengujian 
Ho diterima jika –t tabel  ≤ t hitung ≤ t tabel 
Ho ditolak jika -t hitung < -t tabel atau t hitung > t tabel 
6. Membandingkan t hitung dengan t tabel 
 
3.6. Variabel Penelitian 
Berdasarkan pada masalah dan hipotesis yang akan diuji, maka variabel-
variabel yang akan diteliti adalah sebagai berikut : 
1. Variabel Dependen (Y), yaitu “variabel yang dipengaruhi atau yang 





Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
profitabilitas (return of invesment atau ROI) yang menghitung sejauh 
mana kemampuan perusahaan menunjukkan return atas jumlah aktiva 
yang digunakan dalam perusahaan.  
Formulasi dari profitabilitas yakni sebagai berikut (Kasmir, 
2010:202) : 
 
    
                         
          
       
              
 
2. Variabel Independen (X), yaitu variabel yang memengaruhi atau yang 
menjadi sebab perubahannya atau timbulnya variabel dependen (terikat). 
Variabel (X)  dalam penelitian ini ada 3 yakni sebagai berikut :  
a. Efisiensi modal kerja (X1) 
Rasio ini menunjukkan banyaknya penjualan (dalam rupiah) yang 
dapat diperoleh perusahaan untuk tiap rupiah modal kerja. 
Formulasi dari Working Capital Turnover (WCT) adalah sebagai 
berikut (Sawir, 2001: 16) : 
 
    
         
                            
        
 
b. Likuiditas (X2) 
Rasio likuiditas yakni Current Ratio (CR)  yang mengukur 
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya yang sudah 
jatuh tempo. Likuiditas diukur menggunakan Rasio Lancar yang 





 Formulasi dari likuiditas sebagai berikut (Soemarso, 2005:385) : 
 
                   
             
                
        
 
 
c. Solvabilitas (X3)  
Rasio solvabilitas yakni debt to equity ratio (DER) yang 
merupakan rasio yang digunakan untuk menilai utang dengan ekuitas. 
Rasio ini dicari dengan cara membandingkan antara  seluruh utang, 
termasuk utang lancar dengan seluruh ekuitas. Rasio ini berguna 
untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan peminjam (kreditor) 
dengan pemilik perusahaan. Dengan kata lain, rasio ini berfungsi 
untuk mengetahui setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan untuk 
jaminan utang. 
Formulasi untuk mencari debt to equity ratio sebagai berikut 
(Kasmir, 2010: 158) : 
 
 
                     
                  
                 














Variabel Penelitian dan Pengukurannya 
 
 
No Variabel Definisi  Pengukuran Skala 
1. Return on 
Invesment 
(Y) 
ROI digunakan untuk menghitung 
sejauh mana kemampuan 
perusahaan menunjukkan return 
atas jumlah aktiva yang digunakan 





                  
            











Rasio ini menunjukkan banyaknya 
penjualan (dalam rupiah) yang 
dapat diperoleh perusahaan untuk 
tiap rupiah modal kerja. 
 
         
                          









Current Ratio digunakan 
mengukur kemampuan 
perusahaan dalam memenuhi 




             
                









rasio yang digunakan untuk 
menilai utang dengan ekuitas. 
Rasio ini dicari dengan cara 
membandingkan antara  seluruh 
utang, termasuk utang lancar 




                  
                 














ANALISIS DAN PEMBAHASAN 
 
4.1 Sejarah Singkat Perusahaan 
1. PT. Ades Water Indonesia, Tbk 
PT. Akasha Wira International, Tbk (sebelumnya dikenal dengan nama PT 
Ades Waters Indonesia, Tbk) (“Perseroan”) adalah perusahaan yang 
berkedudukan di Jakarta beralamat di Perkantoran Hijau Arkadia Tower C lantai 
15, Jalan Letjen. TB. Simatupang Kav. 88, Jakarta Selatan 
Perusahaan air kemasan yang disediakan dalam gelas plastik, botol plastik 
dan botol kaca. Didirikan pada tahun 1993 dengan kapasitas produksi adalah 
2,9 juta liter per tahun. Kegiatan  operasional didukung oleh dua pembotolan 
tanaman. Satu di Cibinong, Jawa Barat dan yang lainnya di Deli Serdang, 
Sumatera Utara. Air botol perusahaan telah diekspor ke Singapura dan 
Australia. Pada bulan November 1993, perusahaan  mengambil  alih  
kepemilikan  penuh  PT   Parnargha  Indojatim  yang beroperasi di baris bisnis 
yang sama dan pada oktober 1996, didukung oleh prospek yang kuat dalam 
botol industri air. Perusahaan membangun pabrik air baru baru di Ujung 
Pandang, sumber air terletak di Maros, Sulawesi Selatan akan memasok pabrik 
ini dengan 40.000.000 liter setahun. 
2. PT. Cahaya Kalbar, Tbk 
Perusahaan memulai produksi pada tahun 1984 dan saat ini memiliki 
pabrik pembotolan di Surabaya. Jajaran produk perusahaan meliputi kakao 
setara, pengganti cocoa butter mentega,  kelapa  kernel minyak,  kakao  





proses produksi hampir seluruhnya berasal dari wilayah Indonesia. 
Perusahaan memiliki saham 100 % di salah satu anak perusahaan, PT. 
Intico Abadi  Industri  yang  memproses  coklat  menjadi  kakao  lemak  dan  
coklat  bubuk. Perusahaan juga mengekspor  75% dari produksi ke berbagai 
Negara tujuan seperti Amerika, Belanda, Australia, Perancis dan Malaysia. 
3. PT. Davomas Abadi, Tbk 
Pada tahun 1994, perusahaan yang berkapasitas produksi 20.160 ton 
yang terdiri Dari  10.080 kakao mentega dan 10.080 ton bubuk kakao. Pada 
tahun 1995 kapasitas produksi perusahaan mencapai 40.320 ton. 
Perusahaan ini memiliki 0,8 hektar ruang gedung, berdiri diatas tanah seluas 
3,7 hektar di Tangerang, Jawa Barat. 
4. PT. Delta Djakarta, Tbk 
Produk  utama  yang  dihasilkan  adalah  bir  pilsner  dan  dipasarkan  
dengan merek dagang Anker Bir dan menguasai 40% dari pasar bir pilsner 
nasional. Produk lainnya yang dimiliki adalah Anker Stout dan Shanta Super 
Shandy. Perusahaan ini memiliki kerjasama dengan Brewaries Nederland  
yang meliputi kerjasama dibidang pengembangan  teknologi,  pemasaran  dan  
manajemen  umum.  Delta  Jakarta  juga memproduksi produk bir berlisensi 
internasional dan Carlsberg Denmark di bawah naungan merk dagang 
Carlsberg Beer. Pabrik bir ini dibangun di 15 Ha dengan  harapan dapat 
meningkatkan kapasitas produksi perusahaan. 
5. PT. Fast Food Indonesia, Tbk 
Perusahaan ini didirikan oleh Galalel Group pada tahun 1978 sebagai 
pihak pertama yang memperoleh waralaba KFC di Indonesia. Perseroan 





Jakarta. Sukses ini kemudian diikuti oleh outlet-outlet lainnya di Jakarta dan 
semakin menyebar di seluruh wilayah Indonesia.  Bergabungnya  Salim  Group  
sebagai   pemegang  saham  utama  telah meningkatkan pengembangan 
perseroan pada tahun 1990 dan tahun  1993 terdaftar sebagai emiten di Bursa 
Efek Indonesia sebagai langkah untuk semakin mendorong pertumbuhannya. 
Kepemilikan saham mayoritas pada saat ini adalah 79,6%  dengan 
pendistribusian  43,8% kepada PT Galael Pratama dari Galalel Group dan 
35,8% kepada PT Megah Eraraharja dari Salim Group sementara saham 
minoritas 20,4% dimiliki oleh koperasi karyawan. 
6. PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk 
Perseroan berkedudukan di Jakarta dan didirikan dengan nama PT 
Panganjaya Intikusuma berdasarkan Akta Pendirian No.228 tanggal 14 Agustus 
1990 yang diubah dengan Akta No.249 tanggal 15 November 1990 dan yang di 
ubah kembali dengan Akta No.171 tanggal 20 Juni 1991, semuanya di buat 
dihadapan Benny Kristanto, SH., Notaris di Jakarta dan telah mendapat 
persetujuan dari Menteri Kehakiman Republik Indonesia berdasarkan Surat 
Keputusan No.C2-2915.HT.01.01 Th.91 tanggal 12 Juli 1991, serta telah 
didaftarkan di Pengadilan Negeri Jakarta Selatan dibawah No.579, 580 dan 581 
tanggal 5 Agustus 1991, dan diumumkan dalam Berita Negara Republik 
Indonesia No.12 tanggal 11 Februari 1992, Tambahan No.611. 
Perseroan mengubah namanya yang semula PT Panganjaya Intikusuma 
menjadi PT Indofood Sukses Makmur, berdasarkan keputusan Rapat Umum 
Luar Biasa Para Pemegang Saham yang dituangkan dakam Akta Risalah Rapat 






Produk  perusahaan  yang  dipasarkan  di  bawah  Indofood  seperti  
Sarimi, Supermi, Pop Mie dan merk Top Mie lainnya dan menguasai 90% 
pasar mi instan di Indonesia. Perusahaan ini juga memproduksi bumbu dan 
kecap Indofood, lini produk lainnya adalah makanan ringan seperti Chitatos dan 
Jetz. 
7. PT. Mayora Indah, Tbk 
Didirikan pada tahun 1977 yang mengambil alih PT Unita Branindo 1990, 
sebuah  perusahaan  yang  memproduksi  wafer  dan  coklat.  Sejak  
mengambil  alih perusahaan telah memiliki dua pabrik di Tangerang Jawa Barat 
yang luasnya 11,7% Ha. Perusahaan memiliki perjanjian dengan Oka AG, Ltd 
untuk produksi coklat. 
8. PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk 
Perusahaan mulai beroperasi pada tahun 1931 dengan nama NV 
Nederlandsch Indische   Bierbrowerijen.  Sejak  tahun  1936  perusahaan  telah  
berada  di  bawah naungan  perusahaan  Belanda,  Heineeken  Internasional  
Beher  BV.  Produk  utama perusahaan bir hitam yang dipasarkan  dengan 
merek bir bintang dan Guiness. Bir bintang menguasai lebih dari 60% pangsa 
pasar bir, perusahaan ini memiliki pabrik di Mojosari, Jawa Timur dan 
Tangerang Jawa Barat. 
9. PT. Putra Sejahtera Pioneerindo, Tbk 
PT Pioneerindo Gourmet International Tbk ( PT Putra Sejahtera 
Pioneerindo) didirikan pada tahun 1983 di Jakarta adalah salah satu 
perusahaan generasi pertama di Indonesia yang memperkenalkan konsep 
restoran cepat saji berbahan dasar ayam melalui merek dagang California 





Perusahaan telah berhasil menarik minat publik dengan produk dan layanan 
berkualitas dan berhasil menjadikan sajian ayam goreng sebagai trendsetter 
dunia  usaha  makanan  cepat  saji  di  Indonesia.  Setelah   tujuh  tahun  
menempa pengalaman  dan  teruji  dalam   penguasaan  pasar,pada  tahun  
1989   perusahaan melepaskan diri dari usaha  terwaralaba menjadi 
pemegang waralaba penuh  yang memproduksi dan memasarkan merek produk 
sendiri yaitu California Fried Chicken. 
Basis usaha pun diperkuat dengan membentuk franchise dan juga anak-
anak perusahaan yaitu PT Putra Asia Perdana Indah serta PT Mitra Hero 
Pioneerindo guna mendukung penuh kinerja perusahaan dengan pola kemitraan 
terpadu yang dijalankan sebagai sebuah sinergi untuk memacu pertumbuhan 
usaha.  
10. PT. Sierad Produce, Tbk 
Sierad Produce, dahulu bernama PT Betara Darma Ekspor Impor, berdiri 
pada tanggal 6 September 1985. Nama Sierad mulai digunakan pada tanggal 27 
Desember 1996 saat persiapan untuk public listing di Bursa Efek Jakarta. Bisnis 
utama perusahaan ini meliputi produksi pakan ternak, pembibitan ayam, 
penetasan telur, produksi anak ayam (DOC), kemitraan, rumah potong ayam, 
industri peralatan peternakan dan industry tepung ikan. 
 
11. PT. Prashida Aneka Niaga Tbk 
Perseroan yang didirikan dengan Akta Pendirian nomor 7 pada tanggal 16 
April 1974, semula bernama PT Aneka Bumi Asih dan berkedudukan di 
Palembang. Mendapat Pengesahan dengan Surat Keputusan Menteri 
Kehakiman nomor Y.A.5/358/23 tanggal 3 Oktober 1974 dan diumumkan dalam 





Dengan Akta nomor 39 tanggal 29 Desember 1993 tentang Perubahan 
Anggaran Dasar, Perseroan berganti nama menjadi PT Prasidha Aneka Niaga 
(PAN) dan telah mendapat Persetujuan Menteri Kehakiman dalam Surat 
Keputusan nomor C2-3792.HT.01.04.TH.94 tanggal 1 Maret 1994, yang 
diumumkan dalam Berita Negara nomor 40 tanggal 20 Mei 1994 Tambahan 
nomor 2678. 
Setelah beberapa kali berubah, Anggaran Dasar Perseroan mengalami 
perubahan terakhir dengan Akta nomor 10 tanggal 20 Oktober 2008. Perubahan 
Seluruh Anggaran Dasar ini untuk disesuaikan dengan Undang-Undang 
Perseroan Terbatas nomor 40 Tahun 2007 serta Peraturan Bapepam-LK nomor 
IX.J.1 Lampiran Keputusan Ketua Bapepam-LK nomor Kep-179/BL/2008 tanggal 
14 Mei 2008. Perubahan mana telah mendapat Persetujuan Menteri Hukum dan 
Hak Asasi Manusia nomor AHU-97905.AH.01.02 Tahun 2008 tanggal 18 
Desember 2008 dan terdaftar dalam Daftar Perseroan nomor AHU- 
0123352.AH.01.09 Tahun 2008 tanggal 18 Desember 2008. Dalam Perubahan 
Anggaran Dasar ini, domisili perseroan pindah dari Palembang ke Jakarta 
Selatan. Alamat kedudukan perseroan sekarang di Plaza Sentral – Lantai 20, Jl. 
Jenderal Sudirman No. 47, Jakarta Selatan 12930. 
Komoditas yang dihasilkan oleh PT Prasidha adalah kopi, karet remah, 
tapioca, coklat, lada hitam dan vanili. Pada Desember 1993 perusahaan 
melakukan akuisisi pada PT. Aneka Sumber Kencana yang memproduksi kopi, 
lada hitam dan vanili dengan pabrik yang berlokasi di Bandar Lampung. PT. 
Aneka Bumi Kencana yang memproduksi kopi dan coklat dengan pabrik di 
Surabaya dan Makassar. PT. Surabaya Pelletting yang memproduksi tapioca 
di pabrik Surabaya. PT. Tirtha Harapan  Bali  yang  memproduksi  kopi  dan  





Pratama yang memproduksi karet remah dengan pabrik di Palembang. 
12. PT. Sekar Laut, Tbk 
Perusahaan ini memproduksi tapioca dan udang yang dipasok oleh 
sejumlah daerah  penambakan udang di  Indonesia  termasuk timur  tengah  
dan Jawa  Barat, Sulawesi Selatan  dan Kalimantan. Sementara tepung tapioca 
yang dibeli dari petani yang berada disekitar pabrik. 
13. PT. Siantar Top, Tbk 
Produk perusahaan yang dihasilkan seperti Fuji mie, Mie goreng, dan Boyki 
sedangkan krupuk dapat dipasarkan di bawah nama dari BBQ Potato Tube, 
Snack Ufo, PTB Yakitori, Twistko, Wilko dan Sayur. Beberapa bumbu 
disediakan oleh PT. Saribumi Alam Indonesia yang merupakan sebuah 
perusahaan afiliasi. Perusahaan ini didirikan pada tahun1996 dengan produksi 
3.750 ton mie, 1.550 ton kerupuk, 1.350 ton permen pertahun. Sebagian besar 
produk tersebut dijual di daerah domestik. 
14. PT. Sinar Mas Agro Resource and Technology, Tbk 
Perusahaan yang pertama kali bernama PT Maskapai Perkebunan Padang 
pada tahun 1962.  Pada tahun 1970 perusahaan ini kembali kepada pihak 
asing dan di konversi statusnya menjadi PMA. Selanjutnya pada tahun 1985 
dikonversi menjadi perusahaan PMDN. 
15. PT. Tiga Pilar Sejahtera Food, Tbk 
Merupakan perusahaan multinasional yang memproduksi makanan yang 
bermarkas di Jakarta, Indonesia. PT. Tiga Pilar Sejahtera (TPS-Food) didirikan 
pada tahun 1992 dan menjadi perusahaan publik pada 2003. TPS-Food selalu 






Berbekal pengalaman yang panjang, tradisi, serta loyalitas konsumen. TPS-
Food  berhasil  meraih  posisi  sebagai  produsen  mi  kering  dan  bihun 
terdepan di  pasar Indonesia. Perusahaan ini menghasilkan berbagai macam-
macam bahan  makanan.  Komitmen  TPS-Food  untuk menghasilkan produk  
yang terbaik, diterima oleh pasar, dan berkualitas tinggi dibuktikan dengan 
diperolehnya sertifikat ISO 9001:2002, HACCP, dan sertifikasi Halal. 
16. PT. Tunas Baru Lampung, Tbk 
Didirikan pada tahun 1973, perusahaan ini merupakan anggota Sungai 
Budi group  yang  didirikan  pada  tahun  1947  dan  merupakan  pioner  dalam  
industry pertanian  di  Indonesia.  Keterlibatan  itu  berasal  dari  keinginan  
untuk  membantu pembangunan  Negara  dan untuk  memanfaatkan 
keunggulan  kompetitif  Indonesia disektor pertanian. 
17. PT. Ultrajaya Milk Industry and Trading Company, Tbk 
Perusahaan ini mulai memproduksi pada tahun 1975 dengan pembuatan 
susu yang disterilkan dengan proses yang dikenal dengan Ultra High 
Temparatur (UHT). Pada tahun 1981 perusahaan melakukan diverifikasi produk 
baru seperti jus buah dan teh di kraton. Perusahaan ini  dibawah lisensi Kraft, 
Inc dari Amerika Serikat dan mulai memproduksi keju Kraft pada tahun 1985. 
 
4.2 Deskriptif Data 
Populasi dalam penelitian ini adalah semua perusahaan manufaktur jenis 
makanan dan minuman (foods and beverages) yang telah terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI). Perusahaan yang diperoleh adalah 21 perusahaan jenis 





penelitian ini menggunakan metode purposive sampling, atas dasar kriteria-
kriteria yang telah ditetapkan pada bab sebelumnya, maka diperoleh jumlah 
sampel dari penelitian selama periode 2005 sampai 2010 adalah sebanyak 17 
perusahaan jenis makanan dan minuman. Dengan menggunakan metode 
penggabungan data maka seluruh sampel yang dijadikan data penelitian 




Nama dan Kode Perusahaan 
 
No Nama Perusahaan Kode 
1 PT. Ades Water Indonesia Tbk ADES 
2 PT. Cahaya Kalbar Tbk CEKA 
3 PT. Davomas Abadi Tbk DAVO 
4 PT. Delta Djakarta Tbk DLTA 
5 PT. Fast Food Indonesia Tbk FAST 
6 PT. Indofood Sukses Makmur Tbk INDF 
7 PT. Mayora Indah Tbk MYOR 
8 PT. Multi Bintang Indonesia Tbk MLBI 
9 PT. Putra Sejahtera Pioneerindo Tbk PTSP 
10 PT. Sierad ProduceTbk SIPD  
11 PT. Prashida Aneka Niaga Tbk  PSDN 
12 PT. Sekar Laut Tbk SKLT 
13 PT. Siantar Top Tbk STTP 
14 PT. Sinar Mas Agro Resource and Technology Tbk SMAR 
15 PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk AISA 
16 PT. Tunas Baru Lampung Tbk TBLA 
17 PT. Ultrajaya Milk Industry and Trading Company Tbk ULTJ 
 
Sumber :  Indonesia Stock Exchange dan Indonesian Capital Market Directory 






4.3  Return on Investment (ROI) 
       Rasio return on investment perusahaan yang listing pada Bursa Efek 
Indonesia yang tercatat dalam Indonesian Capital Market Directory (ICMD) 





Return on Investment (ROI) 
 
Kode 
Perusahaan 2005 2006 2007 2008 2009 2010 
ADES -0.568 -0.552 -0.866 0.082 0.092 0.097 
CEKA -0.066 0.054 0.040 0.046 0.087 0.035 
DAVO 0.051 0.072 0.054 0.141 0.081 0.093 
 DLTA 0.105 0.075 0.080 0.120 0.166 0.197 
FAST 0.109 0.143 0.163 0.160 0.175 0.161 
INDF 0.008 0.041 0.033 0.026 0.051 0.063 
MYOR 0.031 0.060 0.075 0.007 0.115 0.110 
 MLBI 0.151 0.121 0.136 0.236 0.343 0.389 
 PTSP 0.061 -0.024 0.002 0.052 0.121 0.135 
SIPD -0.106 0.037 0.016 0.019 0.023 0.030 
PSDN 0.417 0.041 0.030 0.033 0.009 0.031 
SKLT 0.969 0.049 0.031 0.021 0.062 0.024 
STTP 0.022 0.031 0.030 0.077 0.749 0.066 
SMAR 0.066 0.118 0.123 0.104 0.073 0.101 
AISA 0.010 0.000 0.020 0.003 0.028 0.039 
TBLA 0.004 0.026 0.040 0.023 0.050 0.068 
ULTJ 0.004 0.012 0.022 0.177 0.035 0.053 
  







4.4  Working Capital Turnover (WCT) 
Rasio Working Capital Turnover perusahaan yang listing pada Bursa Efek 
Indonesia yang tercatat dalam Indonesian Capital Market Directory (ICMD) 




Working Capital Turnover (WCT) 
 
Kode 
Perusahaan 2005 2006 2007 2008 2009 2010 
ADES -0.659 -0.358 -2.081 2.313 3.060 4.902 
CEKA 4.044 2.949 6.741 5.585 4.010 2.774 
DAVO 1.834 1.927 2.344 2.796 0.561 1.595 
 DLTA 1.550 1.284 1.337 0.168 1.535 1.150 
FAST 6.815 1.215 -0.200 2.654 4.042 1.259 
INDF 9.071 1.853 2.581 2.000 2.068 3.758 
MYOR 3.521 3.327 5.795 2.330 2.853 4.393 
 MLBI 8.487 5.026 -0.062 3.649 5.560 5.146 
 PTSP 8.998 0.893 1.660 7.883 3.973 2.609 
SIPD 7.359 3.460 4.292 5.514 7.467 6.988 
PSDN 3.531 6.645 0.670 7.104 7.978 12.498 
SKLT 9.728 7.082 0.834 7.523 4.674 6.917 
STTP 5.192 3.984 0.675 1.245 8.280 6.309 
SMAR 1.013 8.289 5.123 4.152 6.893 9.371 
AISA 7.245 2.604 1.724 1.060 8.333 4.774 
TBLA 7.122 5.561 4.192 3.768 2.638 1.810 
ULTJ 4.633 1.272 3.530 3.795 4.427 3.935 
  







4.5  Current Ratio (CR) 
Rasio Current Ratio perusahaan yang listing pada Bursa Efek Indonesia 
yang tercatat dalam Indonesian Capital Market Directory (ICMD) selama enam 




Current Ratio (CR) 
 
Kode 
Perusahaan 2005 2006 2007 2008 2009 2010 
ADES 0.218 0.117 0.344 1.514 2.484 2.510 
CEKA 1.656 3.471 1.359 7.347 2.894 1.670 
DAVO 2.440 5.985 6.265 2.750 1.137 3.499 
 DLTA 3.694 3.805 4.173 3.789 4.704 4.330 
FAST 1.136 1.071 0.029 3.320 0.154 1.710 
INDF 1.470 1.189 0.916 1.881 1.161 2.040 
MYOR 3.537 3.909 1.878 2.189 2.290 2.580 
 MLBI 0.680 0.528 0.591 0.935 0.659 3.940 
 PTSP 2.040 1.965 1.455 1.087 1.169 1.240 
SIPD 2.280 2.020 1.920 1.970 3.790 2.410 
PSDN 6.221 2.173 2.224 2.783 1.563 1.380 
SKLT 1.417 1.742 1.531 1.705 1.890 2.930 
STTP 2.152 2.692 2.769 1.226 6.688 1.710 
SMAR 1.446 1.521 1.720 2.722 1.580 1.530 
AISA 0.817 1.081 0.907 3.873 1.173 1.290 
TBLA 1.051 1.479 1.812 2.103 3.120 1.110 
ULTJ 1.585 1.185 2.372 1.805 0.182 2.000 
  







4.6  Debt to Equity Ratio (DER) 
Rasio debt to equity  perusahaan yang listing pada Bursa Efek Indonesia 
yang tercatat dalam Indonesian Capital Market Directory (ICMD) selama enam 




Debt to Equity Ratio (DER) 
 
Kode 
Perusahaan 2005 2006 2007 2008 2009 2010 
ADES 3.390 2.076 1.664 2.565 1.613 2.249 
CEKA 0.833 0.445 1.802 0.158 2.089 2.755 
DAVO 1.241 1.775 2.266 4.373 7.278 1.959 
 DLTA 0.322 0.315 0.287 0.335 2.272 2.199 
FAST 0.656 0.678 0.668 0.626 0.629 0.542 
INDF 2.331 2.134 2.614 3.084 2.451 1.336 
MYOR 0.653 0.580 0.726 1.323 1.026 4.185 
 MLBI 1.524 2.076 2.145 1.735 8.441 1.413 
 PTSP 3.305 4.279 1.444 1.528 4.066 1.861 
SIPD 2.308 1.874 2.136 1.634 1.440 1.602 
PSDN 0.227 0.131 0.287 0.340 0.392 0.667 
SKLT 4.447 3.025 0.895 2.997 0.729 0.685 
STTP 0.453 0.363 0.443 0.725 2.357 0.452 
SMAR 1.384 1.061 1.285 1.171 3.128 1.139 
AISA 2.763 2.822 1.262 1.602 0.145 2.339 
TBLA 1.833 1.369 1.624 2.148 1.799 1.952 
ULTJ 0.539 0.532 0.638 0.532 0.503 2.544 
 







4.7  Analisis Regresi linier Berganda 
Penelitian ini akan menggunakan metode Multiple Regression untuk 
analisis impact dari variabel independent terhadap variabel dependen. Model ini 
dipilih karena penelitian ini dirancang untuk menentukan variabel independent 
yang mempunyai pengaruh terhadap variabel dependent. Model yang dimaksud 
adalah sebagai berikut (Priyatno, 2010) : 
Y = α + β1X1 + β2X2 + β3X3 + e 
Dimana :  
Y   : Profitabilitas (return of investment atau ROI)   
α   : Konstanta  
β1, β2, β3 : Penaksiran koefisien regresi  
X1   : Efisiensi modal kerja (working capital turnover) 
X2   : Likuiditas (current ratio) 
X3   : Solvabilitas (debt to equity ratio) 
e   : Variabel Residual (tingkat kesalahan) 































B Std. Error Beta T Sig. 
1 (Constant) -.164 .047  -3.521 .001 
WCT .023 .006 .334 3.786 .000 
DER .025 .012 .180 2.000 .048 
CR .046 .012 .351 3.895 .000 
 
a. Dependent Variable: ROI 
Sumber : Output program SPSS 17.0 
Dapat ditentukan persamaan regresinya berdasarkan kolom B yang 
merupakan koefisien regresi tiap variabelnya. Jadi persamaan regresinya adalah 
sebagai berikut: 
 
Y = α + β1X1 + β2X2 + β3X3 
Y = - 0.164+ 0.023X1 + 0.046X2 + 0.025X3 
 
Persamaan regresi di atas dapat dijelaskan sebagai berikut: 
a) Konstanta sebesar – 0,164; artinya apabila X1 , X2 dan X3 nilainya 0, maka 
nilai ROI-nya adalah - 0,164. 
b) Koefisien regresi variabel X1 sebesar 0.023; artinya apabila X1 dinaikkan 
1%, maka nilai ROI akan mengalami peningkatan sebesar 0.023 dengan 





c) Koefisien regresi variabel X2 sebesar 0,046; artinya apabila X2 mengalami 
kenaikan 1%, maka nilai ROI akan mengalami kenaikan sebesar 0,046 
dengan asumsi variabel independen lain nilainya konstan. 
d) Koefisien regresi variabel X3 sebesar 0,025; artinya apabila X3 mengalami 
kenaikan 1%, maka nilai ROI akan mengalami kenaikan sebesar 0,025 
dengan asumsi variabel independen lain nilainya konstan. 
 
4.8 Pengujian Hipotesis 
Analisis data dengan menggunakan pengujian regresi linier berganda untuk 
mengetahui pengaruh secara serempak dan secara parsial antara efisiensi 
modal kerja, likuiditas, dan solvabilitas terhadap profitabilitas. Pengujian hipotesis 
dalam penelitian ini menggunakan tiga metode, yakni metode berdasarkan 
koefisien determinasi, uji F statistik dan uji t statistik. 
 






R R Square 
Adjusted R 
Square Std. Error of the Estimate 
1 .486a .236 .213 .166021 
 
a. Predictors: (Constant), CR, WCT, DER 
b. Dependent Variable: ROI 





Berdasarkan output diatas, diperoleh nilai R square sebesar 0.236 atau 
23.6%. artinya semua variabel independen memiliki pengaruh sebesar 23.6% 
terhadap variabel dependen. Sisanya sebesar 76.4% dipengaruhi oleh variabel 
lain. Variabel yang mungkin berpengaruh terhadap variabel dependen (Return 
on Investment) adalah rentabilitas dan leverage (Kasmir, 2010:151). Hal ini 
disebabkan karena kedua variabel tersebut memiliki korelasi yang besar 
terhadap profitabilitas. Jadi berdasarkan hal tersebut, kedua variabel diatas 
dianggap berada pada angka 76.4%. 
 
4.8.2 Uji F Statistik 
Uji F digunakan untuk menguji tingkat signifikansi koefisien regresi variabel 
independen secara serempak terhadap variabel dependen. Nilai F
hitung 
dapat 
dicari dengan rumus sebagai berikut: 













= koefisien determinasi  
k = banyaknya variabel bebas  



















Squares Df Mean Square F Sig. 
1 Regression .836 3 .279 10.107 .000a 
Residual 2.701 98 .028   
Total 3.537 101    
 
a. Predictors: (Constant), CR, WCT, DER 
b. Dependent Variable: ROI 
Sumber : Output program SPSS 17.0 
 
Langkah-langkah untuk melakukan uji F sebagai berikut : 
a) Hipotesis 
Ho = Efisiensi modal kerja, Likuiditas (Current Ratio), dan Solvabilitas 
(Debt to Equity Ratio) secara simultan tidak mempunyai 
pengaruh yang signifikan terhadap Return on Investment 
(ROI) 
Ha = Efisiensi modal kerja, Likuiditas (Current Ratio), dan Solvabilitas 
(Debt to Equity Ratio) secara simultan mempunyai pengaruh 
yang signifikan terhadap Return on Investment (ROI) 
b) Tingkat Signifikansi 
Tingkat signifikansi yang digunakan adalah 0,05 (α = 5%) dan pada 





Artinya variabel independen berpengaruh terhadap variabel dependen 
dengan tingkat signifikansi sebesar 0%. 
c) Menentukan F hitung dari tabel 4.8 atau dengan menggunakan 
rumus di atas. F hitung berdasarkan angka yang terdapat dalam tabel 
4.8 sebesar 10.107. 
Sedangkan, berdasarkan rumus antara lain: 






n  k  1
]
 
                  
     
 
[
  0 236
102  3  1
]
 
            
        
        
 
                   
d) Menentukan F tabel 
Dengan menggunakan tingkat keyakinan 95%, α = 5%, df 1 dapat 
ditentukan dengan persamaan berikut:  
df 1 = jumlah variabel – 1; artinya df 1 = 3, (4 – 1) 
Sedangkan, df 2 = n – k – 1; artinya df 2 =9 8, (102 – 3 – 1).  
Jadi dapat dilihat pada tabel F pada kolom 2 baris 8, yakni 4,459   
atau dapat dicari pada program Ms Excel dengan cara mengetik pada 









e) Kriteria pengujian 
Ho diterima jika F hitung ≤ F tabel 
Ho ditolak F hitung > F tabel 
f) Membandingkan F hitung dengan F tabel 
Nilai Fhitung> Ftabel  
(10,107 > 2,697423) 
Berdasarkan pengujian statistik diatas dengan menggunakan uji f 
diperoleh tingkat signifikansi lebih kecil dari standar signifikansi yang 
ditetapkan yaitu 0,05 atau 5% dan perbandingan antara f hitung dengan f 
tabel, dimana f hitung sebesar 10,107 lebih besar dari f tabel yakni 2,700. 
Maka dapat disimpulkan bahwa Ha diterima, artinya efisiensi modal kerja, 
likuiditas (Current Ratio) dan solvabilitas (Debt to Equity Ratio) secara 
serempak berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas. 
 
4.8.3 Uji t Statistik 
Hasil uji t dapat dilihat pada output coefficients dari hasil analisis regresi 































B Std. Error Beta t Sig. 
1 (Constant) -.164 .047  -3.521 .001 
WCT .023 .006 .334 3.786 .000 
DER .025 .012 .180 2.000 .048 
CR .046 .012 .351 3.895 .000 
 
a. Dependent Variable: ROI 
Sumber : Output SPSS 17.0 
 
1) Pengujian koefisien regresi variabel efisiensi modal kerja 
Langkah-langkah untuk melakukan uji t untuk variabel efisiensi modal 
kerja sebagai berikut : 
a) Hipotesis 
Ho = efisiensi modal kerja secara parsial tidak mempunyai pengaruh 
yang signifikan terhadap Return on Investment (ROI) 
Ha =   efisiensi modal kerja  secara parsial mempunyai pengaruh 
yang signifikan terhadap Return on Investment (ROI). 
b) Tingkat Signifikansi 
Tingkat signifikansi yang digunakan adalah 0,05 (α = 5%), 
berdasarkan tabel 4.9 signifikansi variabel efisiensi modal kerja 





kerja lebih kecil dari standar signifikansi, sehingga dapat dikatakan 
bahwa Ha diterima. 
c) Menentukan t hitung 
Menentukan t hitung dari tabel 4.9, berdasarkan tabel di atas, maka t 
hitung variabel efisiensi modal kerja sebesar 3,895. 
d) Menentukan t tabel 
Tabel distribusi t dicari pada α = 5% : 2 = 2,5% (uji 2 sisi) dengan 
derajat kebebasan (df) = n – k – 1 atau 102 – 3 – 1= 98. Dengan 
pengujian 2 sisi (signifikansi = 0,025) hasil diperoleh untuk t tabel 
sebesar 1,984. 
e) Kriteria pengujian 
Ho diterima jika –t tabel  ≤ t hitung ≤ t tabel 
Ho ditolak jika -t hitung < -t tabel atau t hitung > t tabel 
f) Membandingkan t hitung dengan t tabel 
Nilai t hitung > t tabel  
(3,786 > 1,984) 
Berdasarkan hasil output yang dilihat dari nilai signifikansi, nilai yang 
diperoleh adalah 0.00 atau 0%. Jadi dapat disimpulkan bahwa variabel Net 
Working Capital memiliki pengaruh yang sangat signifikan, hal tersebut 
diperkuat karena tingkat signifikansi yang diperoleh lebih kecil dari standar 
yang digunakan yakni 0% dari 5%. Selain dari nilai signifikansi, dapat dilihat 
juga dari perbandingan nilai t hitung dan t tabel. Berdasarkan hasil output 
diperoleh nilai sebesar 3,786, sedangkan nilai  t tabel diperoleh sebesar 
1,984. Berdasarkan perbandingan tersebut, diperoleh kesimpulan bahwa 
hipotesis yang menyatakan, variabel Net Working Capital memiliki pengaruh 





Berdasarkan teori, dijelaskan modal kerja (working capital turnover) 
yang diperoleh perusahaan akan memengaruhi besarnya jumlah penjualan 
yang akan didapatkan pada periode tertentu. Apabila dalam suatu kondisi 
persediaan atau bahan baku mengalami kenaikan harga, maka modal yang 
digunakan oleh perusahaan akan berpengaruh terhadap kegiatan 
operasional, khususnya volume produksi. Ketika volume produksi kecil, 
secara langsung akan berpengaruh pada besarnya penjualan.  
Dalam mengukur besarnya rasio return on investment, kita mesti 
menggunakan informasi penjualan untuk mengetahui besarnya laba yang 
diperoleh perusahaan pada periode tertentu kemudian membandingkan 
dengan total aset perusahaan. Dan apabila dihubungkan dengan net working 
capital, maka secara langsung memiliki keterkaitan baik itu dari segi informasi 
penjualan maupun dari aset perusahaan, terkhusus untuk aset lancar. Secara 
teoritis, disimpulkan bahwa net working capital memiliki pengaruh terhadap 
rasio return on invesment. 
Jadi, berdasarkan hasil statistik dan penjelasan secara teoritis, dapat 
disimpulkan bahwa Net Working Capital memiliki pengaruh terhadap 
besarnya rasio Return on Investment. 
2) Pengujian koefisien regresi variabel likuiditas 
Langkah-langkah untuk melakukan uji t untuk variabel likuiditas sebagai 
berikut : 
a) Hipotesis 
Ho =  likuiditas (Current Ratio) secara parsial tidak mempunyai 






Ha =  likuiditas (Current Ratio)  secara parsial mempunyai pengaruh 
yang signifikan terhadap Return on Investment (ROI). 
b) Tingkat Signifikansi 
Tingkat signifikansi yang digunakan adalah 0,05 (α = 5%), 
berdasarkan tabel 4.9 signifikansi variabel likuiditas (Current Ratio) 
sebesar 0,000. Artinya tingkat signifikansi variabel likuiditas (Current 
Ratio) lebih kecil dari standar signifikansi, sehingga dapat dikatakan 
bahwa Ha diterima. 
c) Menentukan t hitung 
Menentukan t hitung dari tabel 4.9, berdasarkan tabel di atas, maka t 
hitung variabel likuiditas (Current Ratio) sebesar 3.895. 
d) Menentukan t tabel 
Tabel distribusi t dicari pada α = 5% : 2 = 2,5% (uji 2 sisi) dengan 
derajat kebebasan (df) = n – k – 1 atau 102 – 3 – 1= 98. Dengan 
pengujian 2 sisi (signifikansi = 0,025) hasil diperoleh untuk t tabel 
sebesar 1,984. 
e) Kriteria pengujian 
Ho diterima jika –t tabel  ≤ t hitung ≤ t tabel 
Ho ditolak jika -t hitung < -t tabel atau t hitung > t tabel 
f) Membandingkan t hitung dengan t tabel 
Nilai t hitung > t tabel  
(3,895 > 1,984) 
 
Berdasarkan pengujian statistik diatas dengan mengunakan uji t 
diperoleh tingkat signifikansi lebih kecil dari standar signifikansi yang 
ditetapkan yaitu 0,05 atau 5% dan perbandingan antara t hitung dan t tabel, 





dapat disimpulkan bahwa Ha diterima, artinya secara parsial variabel 
likuiditas (rasio lancar) memiliki pengaruh yang signifikan terhadap variabel 
profitabilitas (rasio return on investment). 
Secara statistik diperoleh hasil bahwa current ratio memiliki pengaruh 
terhadap rasio return on investment. Hasil tersebut itu diperkuat oleh 
penjelasan secara teoritis, di mana current ratio menunjukkan bahwa 
bagaimana perusahaan memenuhi kewajiban yang sudah hampir jatuh 
tempo. Untuk mengetahui mengukur rasio ini, digunakan perbandingan 
antara aktiva lancar dan kewajiban lancar.  
Dalam investasi, dijelaskan bahwa modal yang diterima perusahaan 
itu dikategorikan sebagai utang atau kewajiban yang dalam waktu tertentu 
harus dikembalikan oleh perusahaan kepada kreditor. Pemanfaatan utang 
tersebut untuk pemenuhan aset perusahaan (baca: aktiva), baik itu aktiva 
lancar maupun aktiva tetap. Jadi secara teoritis, dijelaskan bahwa 
pemanfaatan aset perusahaan dalam menunjang kegiatan operasional 
ditunjukkan dengan melihat rasio dari tingkat pengembalian investasi (return 
on investment). 
Dari penjelasan teoritis tersebut, disimpulkan bahwa rasio lancar 
(baca: current ratio) memiliki hubungan dengan return on investment. oleh 
sebab itu, berdasarkan statistik dan penjelasan secara toeritis, disimpulkan 
bahwa current ratio memiliki pengaruh terhadap rasio return on investment. 
Jadi, hipotesis dalam penelitian ini yang menyatakan bahwa current ratio 










3) Pengujian koefisien regresi variabel solvabilitas (Debt to Equity Ratio) 
Langkah-langkah untuk melakukan uji t untuk variabel Debt to Equity 
Ratio  sebagai berikut : 
a) Hipotesis 
Ho = solvabilitas (Debt to Equity Ratio) secara parsial tidak 
mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap Return on 
Investment (ROI) 
Ha = solvabilitas (Debt to Equity Ratio)  secara parsial mempunyai 
pengaruh yang signifikan terhadap Return on Investment 
(ROI). 
b) Tingkat Signifikansi 
Tingkat signifikansi yang digunakan adalah 0,05 (α = 5%), 
berdasarkan tabel 4.9 signifikansi variabel solvabilitas (Debt to Equity 
Ratio) sebesar 0,048. Artinya tingkat signifikansi variabel solvabilitas 
(Debt to Equity Ratio) lebih kecil dari standar signifikansi, sehingga 
dapat dikatakan bahwa Ha diterima. 
c) Menentukan t hitung 
Menentukan t hitung dari tabel 4.9, berdasarkan tabel di atas, maka t 
hitung variabel Debt to Equity Ratio sebesar 2,000. 
d) Menentukan t tabel 
Tabel distribusi t dicari pada α = 5% : 2 = 2,5% (uji 2 sisi) dengan 
derajat kebebasan (df) = n – k – 1 atau 102 – 3 – 1= 98. Dengan 








e) Kriteria pengujian 
Ho diterima jika –t tabel  ≤ t hitung ≤ t tabel 
Ho ditolak jika -t hitung < -t tabel atau t hitung > t tabel 
f) Membandingkan t hitung dengan t tabel 
Nilai t hitung > t tabel  
(2,000 > 1,984) 
Berdasarkan hasil output yang dilihat dari nilai signifikansi, nilai yang 
diperoleh adalah 0.048 atau 4,8%. Jadi dapat disimpulkan bahwa variabel  
solvabilitas (debt to equity ratio) memiliki pengaruh yang signifikan, hal 
tersebut diperkuat karena tingkat signifikansi yang diperoleh lebih kecil dari 
standar yang digunakan yakni 4,8% dari 5%. Meskipun sebenarnya tingkat 
signifikansi yang diperoleh hampir sama dengan standar toleransi yang 
digunakan, akan tetapi nilainya masih berada dibawah standar. Artinya nilai 
tersebut masih dapat ditoleransi. Selain dari nilai signifikansi, dapat dilihat 
juga dari perbandingan nilai t hitung dan t tabel. Berdasarkan hasil output 
diperoleh nilai sebesar 2,000, sedangkan nilai  t tabel diperoleh sebesar 
1,984. Berdasarkan perbandingan tersebut, diperoleh kesimpulan bahwa 
hipotesis yang menyatakan, variabel debt to equity ratio memiliki pengaruh 
terhadap rasio return on investment (profitabilitas). 
Dilihat dari penjelasan secara teoritis, dikatakan bahwa debt to equity 
ratio berguna untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan kreditor 
dengan pemilik perusahaan. Artinya, rasio ini bertujuan untuk mengetahui 
seberapa efektif pemanfaatan modal yang digunakan oleh perusahaan yang 
diperoleh dari kreditor dalam bentuk utang. Modal yang digunakan untuk 
tersebut bisa berasal dari modal sendiri maupun dari pihak ketiga (utang). 
Pihak ketiga dalam kegiatan operasional perusahaan itu dapat berasal dari 





perusahaan akan mengetahui seberapa besar pemanfaatan Investasi dari 
pihak ketiga dalam mengelolah utang yang dituangkan dalam modal 
perusahaan tersebut. Jadi secara teoritis, dikatakan bahwa debt to equity 
ratio memiliki korelasi positif terhadap return on investment. Artinya, debt to 
equity ratio memengaruhi return on investment. 
Jadi, berdasarkan hasil statistik dan penjelasan secara teoritis jelas 












Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan yang telah 
dikemukakan dalam bab sebelumnya maka dapat disimpulkakan beberapa 
hal sebagai berikut: 
1. Berdasarkan Nilai koefisien determinasi, diperoleh nilai R square 
sebesar 0.236 atau 23.6%. artinya semua variabel independen memiliki 
pengaruh sebesar 23.6% terhadap variabel dependen. Sisanya sebesar 
76.4% dipengaruhi oleh variabel lain. Variabel yang mungkin 
berpengaruh terhadap variabel dependen (Return on Investment) adalah 
rentabilitas dan leverage. Hal ini disebabkan karena kedua variabel 
tersebut memiliki korelasi yang besar terhadap profitabilitas. Jadi 
berdasarkan hal tersebut, kedua variabel diatas dianggap berada pada 
angka 76.4%. 
2. Berdasarkan hasil Pengujian hipotesis efisiensi modal kerja (working 
capital turnover) dengan menggunakan uji T statistik, nilai yang diperoleh 
adalah 0.00 atau 0%. Jadi dapat disimpulkan bahwa variabel Net 
Working Capital Turnover memiliki pengaruh yang sangat signifikan, hal 
tersebut diperkuat karena tingkat signifikansi yang diperoleh lebih kecil 
dari standar yang digunakan yakni 0% dari 5%. Selain dari nilai 
signifikansi, dapat dilihat juga dari perbandingan nilai t hitung dan t tabel. 
Berdasarkan hasil output diperoleh nilai sebesar 3,786, sedangkan nilai  
t tabel diperoleh sebesar 1,984. Berdasarkan perbandingan tersebut, 





Working Capital Turnover secara parsial memiliki pengaruh terhadap 
rasio return on investment. 
3. Berdasarkan hasil Pengujian hipotesis Likuiditas (current ratio) dengan 
menggunakan uji T statistik, diperoleh tingkat signifikansi lebih kecil dari 
standar signifikansi yang ditetapkan yaitu 0,05 atau 5% dan 
perbandingan antara t hitung dan t tabel, dimana t hitung sebesar 3,895 
lebih besar dari t tabel yakni 1,984. Maka dapat disimpulkan bahwa Ha 
diterima, artinya secara parsial variabel likuiditas (rasio lancar) memiliki 
pengaruh yang signifikan terhadap variabel profitabilitas (rasio return on 
investment). 
4. Berdasarkan hasil Pengujian hipotesis Solvabilitas (debt to equity ratio) 
dengan menggunakan uji T statistik, nilai yang diperoleh adalah 0.048 
atau 4,8%. Jadi dapat disimpulkan bahwa variabel  solvabilitas (debt to 
equity ratio) memiliki pengaruh yang signifikan, hal tersebut diperkuat 
karena tingkat signifikansi yang diperoleh lebih kecil dari standar yang 
digunakan yakni 4,8% dari 5%. Meskipun sebenarnya tingkat signifikansi 
yang diperoleh hampir sama dengan standar toleransi yang digunakan, 
akan tetapi nilainya masih berada dibawah standar. Artinya nilai tersebut 
masih dapat ditoleransi. Selain dari nilai signifikansi, dapat dilihat juga 
dari perbandingan nilai t hitung dan t tabel. Berdasarkan hasil output 
diperoleh nilai sebesar 2,000, sedangkan nilai  t tabel diperoleh sebesar 
1,984. Berdasarkan perbandingan tersebut, diperoleh kesimpulan bahwa 
hipotesis yang menyatakan, variabel debt to equity ratio memiliki 
pengaruh terhadap rasio return on investment (profitabilitas). 
5. Berdasarkan pengujian statistik dengan menggunakan uji f diperoleh 





yaitu 0,05 atau 5% dan perbandingan antara f hitung dengan f tabel, 
dimana f hitung sebesar 10,107 lebih besar dari f tabel yakni 2,700. 
Maka dapat disimpulkan bahwa efisiensi modal kerja, likuiditas (Current 
Ratio) dan solvabilitas (Debt to Equity Ratio) secara serempak 
berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas (Return on Investment). 
 
5.2 Saran 
1) Untuk penelitian selanjutnya sebaiknya peneliti mempertimbangkan 
kemungkinan pengaruh variabel lain yang digunakan dalam mengukur 
pengaruhnya terhadap ROI, seperti variabel rentabilitas dan leverage.  
2) Bagi pihak manajemen perusahaan hendaknya harus menjaga modal 
kerja, likuiditas dan solvabilitas secara baik dan efisien agar 
perusahaan mampu menghasilkan profitabilitas atau laba sesuai yang 
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Nama Perusahaan-Perusahaan Manufaktur Jenis Makanan dan Minuman 
yang Menjadi Sampel Penelitian 
 
 
   No Nama Perusahaan Kode 
1 PT. ADES WATER INDONESIA Tbk ADES 
2 PT. CAHAYA KALBAR Tbk CEKA 
3 PT. DAVOMAS ABADI DAVO 
4 PT. DELTA DJAKARTA Tbk DLTA 
5 PT. FAST FOOD INDONESIA Tbk FAST 
6 PT. INDOFOOD SUKSES MAKMUR Tbk INDF 
7 PT. MAYORA INDAH Tbk MYOR 
8 PT. MULTI BINTANG INDONESIA Tbk MLBI 
9 PT. PUTRA SEJAHTERA PIONEERINDO Tbk PTSP 
10 PT. PRASHIDA ANEKA NIAGA Tbk PSDN 
11 PT. SIERAD PRODUCE Tbk SIPD 
12 PT. SEKAR LAUT Tbk SKLT 
13 PT. SIANTAR TOP Tbk STTP 
14 PT. SINAR MAS AGRO RESOURCES AND TECHNOLOGY Tbk SMAR 
15 PT. TIGA PILAR SEJAHTERA FOOD Tbk AISA 
16 PT. TUNAS BARU LAMPUNG Tbk TBLA 




































































































































Data setelah diolah  







2005 2006 2007 2008 2009 2010 
1 ADES -0.568 -0.552 -0.866 -0.082 0.092 0.097 
2 CEKA -0.066 0.054 0.040 0.046 0.087 0.035 
3 DAVO 0.051 0.072 0.054 -0.141 -0.081 -0.093 
4  DLTA 0.105 0.075 0.080 0.120 0.166 0.197 
5 FAST 0.109 0.143 0.163 0.160 0.175 0.161 
6 INDF 0.008 0.041 0.033 0.026 0.051 0.063 
7 MYOR 0.031 0.060 0.075 0.007 0.115 0.11 
8  MLBI 0.151 0.121 0.136 0.236 0.343 0.389 
9  PTSP 0.061 -0.024 0.002 0.052 0.121 0.135 
10 SIPD -0.106 0.037 0.016 0.019 0.023 0.03 
11 PSDN 0.417 0.041 -0.030 0.033 0.009 0.031 
12 SKLT 0.969 0.049 0.031 0.021 0.062 0.024 
13 STTP 0.022 0.031 0.030 0.077 0.749 0.066 
14 SMAR 0.066 0.118 0.123 0.104 0.073 0.101 
15 AISA 0.010 0.000 0.020 0.003 0.028 0.039 
16 TBLA 0.004 0.026 0.040 0.023 0.050 0.068 
















Lanjutan Lampiran 3 … 
 
 
Data setelah diolah 








    (WCT)       
2005 2006 2007 2008 2009 2010 
1 ADES -0.659 -0.358 -2.081 -2.313 3.060 4.902 
2 CEKA 4.044 2.949 6.741 5.585 4.010 2.774 
3 DAVO 1.834 1.927 2.344 2.796 0.561 1.595 
4  DLTA 1.550 1.284 1.337 0.168 1.535 1.150 
5 FAST 68.146 121.482 -0.200 265.437 -9.042 12.591 
6 INDF 9.071 18.525 -25.806 -20.001 20.681 3.758 
7 MYOR 3.521 3.327 5.795 2.330 2.853 4.393 
8  MLBI -8.487 -5.026 -0.062 -36.488 -5.560 -51.464 
9  PTSP 8.998 0.893 16.595 78.830 39.732 26.089 
10 SIPD 7.359 3.460 42.921 5.514 7.467 6.988 
11 PSDN 3.531 6.645 0.670 7.104 7.978 12.498 
12 SKLT 9.728 7.082 0.834 7.523 6.674 6.917 
13 STTP 5.192 3.984 0.675 12.453 8.280 6.309 
14 SMAR 10.130 8.289 5.123 8.152 8.893 9.371 
15 AISA -7.245 26.041 -17.241 -10.596 8.333 4.774 
16 TBLA 71.220 5.561 4.192 37.682 26.377 18.102 















Lanjutan Lampiran 3 … 
 
Data setelah diolah 








Likuiditas ( CR ) 
2005 2006 2007 2008 2009 2010 
1 ADES 0.218 0.117 0.344 0.514 2.484 1.510 
2 CEKA 1.656 3.471 1.359 7.347 4.894 1.670 
3 DAVO 24.403 5.985 9.265 27.496 113.681 54.990 
4  DLTA 3.694 3.805 4.173 3.789 4.704 6.330 
5 FAST 1.136 1.071 0.029 1.320 0.154 1.710 
6 INDF 1.470 1.189 0.916 0.881 1.161 2.040 
7 MYOR 3.537 3.909 1.878 218.869 22.904 2.580 
8  MLBI 0.680 0.528 0.591 0.935 0.659 0.940 
9  PTSP 2.040 1.965 1.455 1.087 1.169 1.240 
10 SIPD 2.280 2.020 1.920 1.970 3.790 2.410 
11 PSDN 6.221 2.173 2.224 2.783 1.563 1.380 
12 SKLT 1.417 1.742 1.531 1.705 1.890 1.930 
13 STTP 2.152 2.692 1.769 1.226 1.688 1.710 
14 SMAR 1.446 1.521 1.720 1.722 1.580 1.530 
15 AISA 0.817 1.081 0.907 0.873 1.173 1.290 
16 TBLA 1.051 1.479 1.812 1.103 1.120 1.110 















Lanjutan Lampiran 3 … 
 
Data setelah diolah 
 Variabel  independen (debt equity ratio) tahun 2005-2010 
 
No Kode Solvabilitas (DER) 
  perusahaan 2005 2006 2007 2008 2009 2010 
1 ADES -3.390 -2.076 1.664 2.565 1.613 2.249 
2 CEKA 0.833 0.445 1.802 0.158 0.089 1.755 
3 DAVO 1.241 1.775 2.266 4.373 5.278 1.959 
4  DLTA 0.322 0.315 0.287 0.335 0.272 0.199 
5 FAST 0.656 0.678 0.668 0.626 0.629 0.542 
6 INDF 2.331 2.134 2.614 3.084 2.451 1.336 
7 MYOR 0.653 0.580 0.726 1.323 1.026 1.185 
8  MLBI 1.524 2.076 2.145 1.735 8.441 1.413 
9  PTSP 33.053 827.930 64.440 15.279 40.656 1.861 
10 PSDN 2.308 1.874 2.136 1.634 1.440 1.602 
11 SIPD 0.227 0.131 0.287 0.340 0.392 0.667 
12 SKLT 4.447 3.025 0.895 0.997 0.729 0.685 
13 STTP 0.453 0.363 0.443 0.725 0.357 0.452 
14 SMAR 1.384 1.061 1.285 1.171 1.128 1.139 
15 AISA 2.763 2.822 1.262 1.602 0.145 2.339 
16 TBLA 1.833 1.369 1.624 2.148 1.799 1.952 

















 Mean Std. Deviation N 
ROI .06745 .187135 102 
WCT 3.99736 2.764052 102 
DER 1.69650 1.367296 102 
CR 2.15249 1.423959 102 
Correlations 
  ROI WCT DER CR 
Pearson Correlation ROI 1.000 .325 .113 .305 
WCT .325 1.000 .008 -.029 
DER .113 .008 1.000 -.200 
CR .305 -.029 -.200 1.000 
Sig. (1-tailed) ROI . .000 .130 .001 
WCT .000 . .470 .385 
DER .130 .470 . .022 
CR .001 .385 .022 . 
N ROI 102 102 102 102 
WCT 102 102 102 102 
DER 102 102 102 102 













1 CR, WCT, DER
a
 . Enter 








Change Statistics  
R Square 
Change F Change df1 df2 Sig. F Change Durbin-Watson 
1 .236 10.107 3 98 .000 1.720 
 








R R Square 
Adjusted R 
Square 




 .236 .213 .166021 
a. Predictors: (Constant), CR, WCT, DER 









Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 
1 Regression .836 3 .279 10.107 .000
a
 
Residual 2.701 98 .028   
Total 3.537 101    
a. Predictors: (Constant), CR, WCT, DER 









B Std. Error Beta t Sig. 
1 (Constant) -.164 .047  -3.521 .001 
WCT .023 .006 .334 3.786 .000 
DER .025 .012 .180 2.000 .048 
CR .046 .012 .351 3.895 .000 


















95.0% Confidence Interval for B Correlations 
Lower Bound Upper Bound Zero-order Partial Part 
1 (Constant) -.257 -.072    
WCT .011 .035 .325 .357 .334 
DER .000 .049 .113 .198 .177 
CR .023 .070 .305 .366 .344 









1 WCT .999 1.001 
DER .960 1.042 
CR .959 1.042 










Model CR WCT DER 
1 Correlations CR 1.000 .028 .200 
WCT .028 1.000 -.002 
DER .200 -.002 1.000 
Covariances CR .000 2.002E-6 2.917E-5 
WCT 2.002E-6 3.575E-5 -1.285E-7 
DER 2.917E-5 -1.285E-7 .000 








 Variance Proportions 
Eigenvalue Condition Index (Constant) WCT DER CR 
1 1 3.182 1.000 .01 .02 .03 .02 
2 .422 2.747 .00 .01 .56 .25 
3 .308 3.212 .00 .70 .09 .24 
4 .088 6.008 .99 .27 .32 .49 













Number Std. Residual ROI Predicted Value Residual 
12 4.445 .969 .23108 .737918 
35 -4.286 -.866 -.15439 -.711614 





 Minimum Maximum Mean Std. Deviation N 
Predicted Value -.15439 .38995 .06745 .090967 102 
Std. Predicted Value -2.439 3.545 .000 1.000 102 
Standard Error of Predicted 
Value 
.017 .084 .031 .012 102 
Adjusted Predicted Value -.17356 .35004 .06723 .089158 102 
Residual -.711614 .737918 .000000 .163537 102 
Std. Residual -4.286 4.445 .000 .985 102 
Stud. Residual -4.459 4.664 .001 1.023 102 
Deleted Residual -.770228 .812546 .000222 .176562 102 
Stud. Deleted Residual -4.969 5.261 .000 1.082 102 
Mahal. Distance .061 24.613 2.971 3.751 102 
Cook's Distance .000 .550 .021 .074 102 
Centered Leverage Value .001 .244 .029 .037 102 
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